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Wykorzystanie oceny zdrowia finansowego podmiotu do 
planowania finansowego na przykładzie organizacji finansowej 



Streszczenie: Praca skupia się na planowaniu kondycji finansowej przedsiębiorstwa na lata 
2014 oraz 2015. Do analizy wykorzystane zostały sprawozdania finansowe z roku 2009, na 
których opierają się obliczenia dla organizacji finansowej oraz wykorzystuje się teorię Johna 
Zietlowa. Teoria ta zawiera 15 wskaźników, według których obliczony został główny wskaźnik 
kondycji finansowej. 

Słowa kluczowe: indeks kondycji finansowej, sprawozdanie proforma, analiza finansowa, 
planowanie finansowe, kondycja finansowa, John Zietlow 



Use the financial health of an organization in financial planning for example companies in 
the extractive 

Abstract: The work focuses on planning the financial condition of the company for the years 
2014 and 2015. Were used to analyze the financial statements of 2009, which are based on 
calculations for a financial organization and uses the theory of John Zietlowa. This theory 
contains 15 indicators, which was calculated by the main indicator of financial health. 
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WSTĘP 

Celem pracy jest oszacowanie kondycji finansowej przedsiębiorstwa będącego organizacją 
finansową. Analiza ta została wykonana na lata 2014 oraz 2015 na podstawie sprawozdania 
finansowego jednostki ubezpieczeniowej z roku 2009. W pracy wykorzystuje się miarę FHI J. 
Zietlowa, która pozwala na zarządzanie strategiczne oraz wprowadzenie ewentualnych 
zmian w celu poprawy ogólnej sytuacji przedsiębiorstwa. Sytuacja ta jest związana z 
umiejętnością podejmowania poprawnych decyzji, przyczyniających się do zwiększenia 
rentowności i relatywnie szybkim reagowaniem na zachodzące zmiany. 

TREŚĆ PRACY 

Na model FHI J. Zietlowa składa się 15 różnych składników tworzących cztery główne 
podskładniki różniących się od siebie zakresem czasowym: 

1) General Subscore 

2) Immediate-Term Subscore 

3) Short-Term Subscore 

4) Medium-Term Subscore 

Składniki te pozwalają na ocenę przedsiębiorstwa w wielu aspektach, które obejmują 
płynność, wypłacalność przedsiębiorstwa oraz elastyczność. Znajomość powyższych wartości 
daje możliwość obliczenia ogólnego wskaźnika kondycji finansowej przedsiębiorstwa - 
FINANCIAL HEALTH INDEX, który oblicza się z następującego wzoru: 
Wzórl 

PHI = (0,10 * kategorie ogólne) + (0,40 * kategorie natychmiastowe) + (0,30 * kategorie 
krótkoterminowe) + (0,20 * kategorie średnioterminowe) 

Źródło: Zietlow John, A Financial Health lndex for Achieving Financial Sustainability 
(September 26,2012), Available at SSRN: http://ssrn.com/ abstract=2049022 
(ostatni dostęp: 16 marzec 2014) 

W związku z tym, że została zastosowana metoda aproksymacji proporcjonalnej wszystkie 
aktywa powiększono o ten sam procent. Dlatego też w niektórych przypadkach wartość 
wskaźników nie zostanie zmieniona na przestrzeni 2014 i 2015 roku. 



1) General Subscore - wskaźnik, którego obliczenie jest możliwe przy zastosowaniu 
poniższych wskaźników: Natural logarithm of Age, Natural logarithm of Size, Asset 
Instability lndex. Pierwsze dwie wartości podwyższają wynik oraz ukazują wysokość 
zgromadzonego kapitału i zdolność do szybkiego gromadzenia funduszy. Wskaźnik Asset 
Instability lndex - obniża wartość i określa niestabilność aktywów wzrostu wokół trendu 
liniowego. 

a) Natural Logarithm of Age 



Natural Logarithm of Age 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


2,77 


2,83 



Logarytm naturalny wieku wskazuje na zapotrzebowanie, aby zwiększyć środki finansowe. 
Zapotrzebowanie to będzie rosnąć ze względu na wydłużający się wiek istnienia organizacji. 
Wskaźniki te jednak w przypadku analizowanego przedsiębiorstwa są stosunkowo niewielkie 
dlatego, że jest ono młode. 

b) Natural Logarithm of Size 



Natural Logarithm of Size 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


17,73 


17,91 



Drugi wskaźnik to wskaźnik rozmiaru firmy. Oczekuje się jak największej wartości tego 
indeksu, gdyż każde przedsiębiorstwo dąży do rozrostu, które zmniejsza ryzyka, zwiększa 
elastyczność finansową, a co za tym idzie - bezpieczeństwo firmy. W przypadku 
analizowanego przedsiębiorstwa wskaźnik rozmiaru wzrósł na przełomie roku. Jest to 
pozytywna zmiana. 



c) Asset Instability lndex 



Asset Instability lndex 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


2151211,72 


2030366,22 


Indeks niestabilności aktywów jest niezbyt korzystny w badanym okresie gdyż spostrzeżono 


znaczny wzrost wartości. 






GENERAL SUBSCORE 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


9,1609 


9,3069 



Wskaźnik zwiększa się na przestrzeniu jednego roku o minimalną wartość, ale sam wzrost jest 
pozytywnym zjawiskiem. Świadczy o tym, iż organizacja rozwija się. 



2) IMMEDIATE-TERM SUBSCORE - Przedstawia kondycję finansową przedsiębiorstwa w 
stosunku do przepływów gotówki w okresie do trzech miesięcy. Pokazuje umiejętność 
radzenia sobie jednostki gospodarczej z zarządzaniem gotówką, 
a) Cash Reserve Sufficiency Ratio 



Cash Reserve Sufficiency 
Ratio 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


0,7641 


0,7641 



Pierwszy ze wskaźników pokazuje zdolność organizacji do pokrywania wydatków gotówką. 
Kształtuje się powyżej wartości 0, co jest pozytywnym zjawiskiem. Nie jest on jednak dużą 
wartością, dlatego przedsiębiorstwo powinno zachować ostrożność. 



b) Modified Cash Ratio 



Modified Cash Ratio 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


-0,0607 


-0,0607 



Zmodyfikowany wskaźnik gotówki, pokazuje tym lepszą kondycję finansową podmiotów, im 
przyjmuje większe wartości. Niestety w naszym przypadku są to wartości ujemne. 



c) Target Liquidity Lambda 



Target Liquidity Lambda 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


11,7055 


12,8198 



Wskaźnik ten określa prawdopodobieństwo utrzymania płynności finansowej przez firmę. 
Wyższe wartości wskaźnika Target Liquidity Lambda oznaczają lepszą kondycję finansową 
przedsiębiorstwa. Wskaźnik ten jest najczęściej stosowany by sprostać nieprzewidywanym 
wypadkom i ryzykom płynności z nimi związanymi. W przypadku organizacji finansowej 
wskaźnik zwiększył się. 



d) Current Liquidity lndex 



Current Liquidity lndex 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


0,19887 


0,19887 



W latach 2014-2015 sytuacja kształtuje się dobrze. Wskaźnik płynności bieżącej nie zmienia 
się. Oznacza to, że zdolność do terminowego regulowania bieżących zobowiązań jest taka 
sama. Dodatnia wartość zapewnia nas, że wydatki są odpowiednio pokryte nieograniczoną i 
tymczasowo ograniczoną gotówką oraz krótkoterminowymi inwestycjami. 



IMMEDIATE-TERM 
SUBSCORE 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


10,2451 


11,1923 


Przedsiębiorstwo będzie miało wysoki wskaźnik Immediate-term subscore. Należałoby dążyć do 


utrzymywania takiej tendencji 


w kolejnych lata działalności, a 


nawet do przyspieszenia tego 


procesu. 






3) SHORT-TERM SUBSCORE 






a) Operating Cash Flow Ratio 






Operating Cash Flow Ratio 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


0,5285 


0,5285 



Wskaźnik przepływów pieniężnych z działalności operacyjnej jest określeniem zdolności 
firmy do pokrycia krótkoterminowych zobowiązań z przepływów pieniężnych dotyczących 
działalności operacyjnej. W naszym przypadku odnotowano dobre wartości. 



b) Asset Ratio 



Asset Ratio 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


0,67461 


0,67461 



Wskaźnik ten obliczany jest jako stosunek aktywów obrotowych do aktywów ogółem. W 
najbliższych latach nie przewiduje się zmian tego wskaźnika. 

c) Administrative Expense Ratio 



Administrative Expense Ratio 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


0,0001 


0,0001 


Wskaźnik kosztów administracyjnych jest bardzo niewielki, co ma pozytywny wpływ na kondycję 
finansową przedsiębiorstwa. W latach 2014-2015 nie przewiduje się zmian tego wskaźnika. 


SHORT-TERM SUBSCORE 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


4,8497 


4,8497 



Z racji tego, iż powyższe cztery wskaźniki nie zmieniają się - również wartość wskaźnika 
Short-term subscore nie ulegnie zmianie. Jego wysoka wartość wynosi 4,8497. 



4) MEDIUM-TERM SUBSCORE na wartość tego wskaźnika składa się 5 poniższych 
wskaźników obliczanych na podstawie sprawozdań finansowych. Wynik pokazuje 
kondycję finansową przedsiębiorstwa w okresie od 12 do 36 miesięcy, 
a) NetSurplus 



Net Surplus 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


110 901,64 


443 606,56 



Nadwyżka netto, czyli zmiana w aktywach netto. Zależnie od wyniku, wartość jest dodatnia, 
bądź ujemna. Większa nadwyżka jest bardziej pożądana przez przedsiębiorstwo niż mniejsza 
nadwyżka. W naszym przypadku można zanotować wysoki wzrost na przełomie jednego 
roku. 



b) Contribution Ratio 



Contribution Ratio 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


0,01968 


0,01968 



W przypadku organizacji non-profit - mierzy ryzyko zależności od darowizn. Dla 
przedsiębiorstw niemających takowego charakteru oznacza marżę zysku. W naszym 
przypadku mowa jest o instytucji finansowej. Oznacza to, że im większy wskaźnik, tym lepsza 
jest sytuacja finansowa przedsiębiorstwa. 



c) Self-Financing Ratio 



Self-Financing Ratio 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


0,1967 


0,1967 



Wartość powyższego wskaźnika oznacza, że jednostka gospodarcza w dużym stopniu musi 
korzystać z pomocy finansowej innych przedsiębiorstw. Gdyby wskaźnik samofinansowania 
wynosił 1 oznaczałoby to, że firma była w stanie samodzielnie finansować swoje inwestycje. 



d) Financial Debt Ratio 



Financial Debt Ratio 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


0,3550 


0,3550 



Wskaźnik zadłużenia nie zmienia się. Nie jest to korzystnym zjawiskiem, ponieważ jednostka 
powinna dążyć do jego zmniejszania. 



e) Fundraising Cost Ratio 



Fundraising Cost Ratio 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


0,2078 


0,2078 



Jest to wskaźnik kosztów gromadzenia funduszy. Porównuje koszty pozyskiwania funduszy 
do całkowitego dochodu. Młode organizacje cechuje wysoka wartość tego wskaźnika, jednak 
w analizowanym przypadku wartość ta jest stosunkowo niewielka, co potwierdza stabilną 
pozycję jednostki na rynku. 



MEDIUM-TERM SUBSCORE 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


-0,7604 


-0,7272 



Niestety w przypadku analizowanego zakładu ubezpieczeń wartość głównego wskaźnika 
Medium-term subscore jest ujemna. Jest to wynik, który powinien wzbudzić czujność 
organów zarządzających przedsiębiorstwem, gdyż mimo polepszającej się sytuacji w roku 
2015 (w porównaniu do roku poprzedniego), jest to wartość wysoka. 



PODSUMOWANIE 

Główny wskaźnik PHI Zietlowa wykazuje, że w latach 2014-2015 sytuacja przedsiębiorstwa 
poprawi się. Oszacowano, że w roku 2014 wartość ta wyniesie 63,1698 a w następnym, 2015 
roku - 67,1710. Jest to pozytywne zjawisko. Wzrost ten jest stosunkowo niewielki, co może 
być przyczyną tego, że przedsiębiorstwo jest młode i cały czas szuka stabilizacji na 
konkurencyjnym rynku. 

Model J. Zietlowa jest dobrym narzędziem badającym kondycję finansową danej jednostki 
wykorzystującym najbardziej rzetelne informacje - sprawozdania finansowe. Przejrzysty 
obraz poprawia podział wskaźników na horyzonty czasowe, co pozwala na wnikliwą analizę 
przedsiębiorstwa. W tym przykładzie jest widoczne to, jak podjęte przez zarządzających decyzje 
o wzroście aktywów stałych oraz obrotowych, zobowiązań krótko, a także długoterminowych 
mają wpływ na wskaźnik zdrowia finansowego. 



FINANCIAL HEALTH INDEX 


2014 


2015 


Organizacja finansowa 


63,1698 


67,1710 
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